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国债 2022 年 7 月 22 日星期五

多头情绪略有减弱

一．行情综述

近两日中国抛售美国国债，市场认为可能是因为央行前段时间为了干预汇率急

跌而消耗了大量外汇储备，导致利率有所上行。今日期债市场早盘后低开，截至收

盘各主力合约全线小幅下跌，期债主力合约 TS、TF 和 T 期 2209 主力合约涨跌幅分

别为-0.02%、-0.06%和-0.10%。

主要期限国债利率 1y、3y、5y、7y 和 10y 分别为 1.93%、2.38%、2.58%、2.77%

和 2.77%，主要期限国债利差 10y-1y、10y-3y、10y-5y、7y-1y 和 7y-3y 分别为 84bp、

40bp、20bp、83bp 和 39bp,国债利率下行为主,国债利差总体收窄。

主要期限回购利率 1d、7d、14d、21d 和 1m 分别为 1.36%、1.63%、1.83%、2.04%

和 1.95%，主要期限回购利差 1m-1d、1m-7d、1m-14d、21d-1d 和 21d-7d 分别为 59bp、

32bp、12bp、69bp 和 42bp,回购利率上行为主,回购利差总体收窄。

美债收益率多数下跌，3 月期美债收益率跌 3.59 个基点报 2.469%，2 年期美

债收益率跌 1.2 个基点报 3.238%，3 年期美债收益率跌 1.7 个基点报 3.23%，5

年期美债收益率涨 1.1 个基点报 3.17%，10 年期美 债收益率涨 0.5 个基点报

3.031%，30 年期美债收益率跌 1.7 个基点报 3.161%。
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二．基本面信息

国内

中国持有美债余额跌破万亿

美国财政部公布的国际资本流动报告(TIC)显示，截至今年 5 月底，外国投资

者持有美国国债余额 74216 亿美元，较上月底减少 337 亿美元。其中，中国投资者

持有美债余额 9808 亿美元，较上月底减少 226 亿美元，为 2010 年 6月以来首次跌

破万亿美元。今年前 5 个月，外资持有美债余额累计减少 3261 亿美元，中国持有

美债余额累计减少 880 亿美元，占到 27%。

国际

欧央行告别“负利率”时代，时隔 11年首次开启加息

7 月 21 日，欧洲央行公布利率决议，宣布将三大关键利率均上调 50个基点，

为 11 年来首次加息。与此同时，欧洲央行还宣布推出“反碎片化”金融工具——

传导保护工具（TPI）。欧洲央行表示，TPI 购买的规模取决于政策传导面临的风

险严重程度。TPI 将确保货币政策立场在所有欧元区国家顺利传递。“货币政策的

单一性是欧洲央行能履行其价格稳定任务的先决条件”。

加息背后，是欧元区高通胀率的现状。欧盟统计局网站 19日发布数据显示，

欧元区 6 月的年化通货膨胀率为 8.6%。具体来看，最严重的爱沙尼亚年化通胀率

达到 22%，紧随其后的立陶宛通胀率为 20.5%。通胀率最低的马耳他达 6.1%，法国

为 6.5%。
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三．后市展望

综合来看，近几日来看，多头平仓占比有所走强且略高于多开，不过多开也仍处

于高位，市场呈现一定偏震荡的表现。前期刺激多头情绪明显走强的因素，如疫情

扰动以及停贷事件等整体已经随着多头情绪的快速释放而有所消化，期货端基于收

基差逻辑对多头情绪的正向反馈也接近尾声，另外考虑到当前经济仍处于环比修复

的过程，因此价格进一步上行或面临较大阻力。 不过也可以发现空头整体情绪和活

跃度仍然较弱，再加上今日最新 LPR 没有如预期下调，更是缺乏利多空头的因素。

空开占比仍然较低，市场在当前位置震荡的可能性较大。

操作方面，多头情绪偏乐观，建议短期内多方可以适当增仓。此外，当前基差仍

然较高，空头套保可关注基差回落后的建仓机会，关注曲线做平机会。建议交易性

需求谨慎为主，基差仍处高位，多头可借助基差安全垫适度参与博弈。曲线策略方

面。关注曲线做平机会。
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